Inflacidon se mantiene estable en noviembre

¢ Inflacion por debajo de lo proyectado. Segun la informacion divulgada el dia de hoy por el Instituto
Nacional de Estadistica (INE), durante el mes de noviembre se registré una inflacion del 0,25%, una
cifra menor a nuestra proyeccion puntual (0,47%) y situada dentro del intervalo de probabilidad del
70% construido por cinve (ver grafico), siendo también inferior a la mediana de expectativas
recabadas por el BCU (0,40%). Con esto, la inflacion se mantuvo estable en términos interanuales,
situandose en el 7,86%.

e Leve suba de inflacion tendencial compensada por el componente residual. La inflacion
tendencial o subyacente se construye a partir del componente tendencial del IPC construido por
cinve, que excluye a los rubros cuyos precios son muy volatiles y algunos cuyos precios son
administrados por el Estado, a efectos de brindar informacién mas estable y fiel a las dinamicas de
fondo del sistema de precios. En noviembre este componente midié una inflacion mensual del 0,68%,
lo que implicé un incremento de 0,07 pp. en la inflacion interanual, hoy ubicada en el 7,93%. Por su
parte, el componente residual, construido a partir de los rubros excluidos del componente tendencial,
arrojo una deflacion mensual del 0,89%, debido fundamentalmente a una caida del 7,51% en los
precios de las frutas y verduras, que deshicieron casi todo el salto observado en el mes anterior. Con
esto, la inflacién interanual medida por el componente residual cay6 en 0,29 pp., y ahora se ubica en
el 7,69%.

¢ Relativa estabilidad de la inflacion transable y no transable esconde comportamientos
diferentes si se toman rubros mas estables. La inflacion interanual transable, que recoge las
variaciones en los precios de los bienes y servicios comercializables con el exterior, se mantuvo
estable en noviembre, como también lo hizo su contraparte no transable. Sin embargo, estos
resultados estan altamente influidos por los rubros mas erraticos; si se excluyen los rubros del
componente residual, se obtiene que la inflacion interanual transable cayé en 0,3 pp., mientras que la
no transable aumenté en 0,4 pp.

e Se espera una revision a la baja en las proyecciones de cinve. La evolucién observada de algunos
precios mayoristas, asi como el error de prediccidén observado para los precios al consumo, implicaran
con alta probabilidad una correccién de las proyecciones de inflacién de cinve.

Gréfico: Prediccidon puntual e intervalos de probabilidad para la inflacién de noviembre, y dato observado
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